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Nach einem starken Bérsenjahr riicken die Perspektiven fiir 2026 stirker in den Mittelpunkt. Moderate, aber intakte
Rahmenbedingungen kombiniert mit strukturellem Wachstum in wichtigen Sektoren prigen die Erwartungen. Welche
Sektoren sich im gegenwirtigen Umfeld hervorheben und mit welchen Aktien die Stirken der Sektoren abgegriffen werden

kénnen, beantwortet die folgende Einschitzung.

2025 geht freundlich zu Ende

Erneut neigt sich ein starkes Aktienjahr dem Ende entgegen.
Bislang liegt die Gesamtrendite in Schweizer Franken fiir
viele Mirkte im Plus, oft sogar zweistellig. Der Schweizer
Markt befindet sich im Mittelfeld. Zwar mag es fir
Schweizer Anleger aus Wihrungsiiberlegungen verlockend
erscheinen, nur in den Heimmarkt zu investieren. Das ver-
gangene Jahr zeigte aber, dass sich internationale Diversi-
fikation lohnt, um den Sektor-Eigenheiten des Schweizer
Aktienmarkts Rechnung zu tragen.
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* Aktuell Durchschnitt 10 Jahre

Abbildung: Bewertung (KGV) aktuell und Durchschnitt 10 Jahre
Quelle: Luzerner Kantonalbank, Refinitiv

Was kann 2026 bieten

Insgesamt gehen wir fiir 2026 von einem guten Anlagejahr
aus. Die globalen Wachstumsaussichten sind moderat,
bleiben jedoch intakt. Steigende Staatsverschuldung und
erhéhte Inflation, insbesondere in den USA, werden 2026
wichtige Themen sein. Realwerte und damit Aktien bleiben
gesucht. Auch wenn die Euphorie bei Kl-Aktien wider
Erwarten ins Stocken geraten sollte, sehen wir wenig Grund
dafur, dass die Finanzmirkte insgesamt in grossere
Mitleidenschaft gezogen wiirden. Denn hohe Bewertungen
treten nur in Teilbereichen der Mirkte auf.

Sektorpriferenzen zu Beginn des neuen Jahres

Unsere bevorzugten Sektoren sind Technologie, Versorger
und das Gesundheitswesen. Der Technologiesektor profi-
tiert vor allem von den starken strukturellen Trends hin zu
kiinstlicher Intelligenz, Cloud-Anwendungen und Ver-
netzung. Diese stitzen das kiinftige Gewinnwachstum und
er6ffnen weiteres Potenzial. Interessante Anlagegelegen-
heiten bieten der Software- und Cloud-Anbieter Microsoft
sowie der Hersteller von Maschinen zur Chipproduktion
ASML, der vom strukturell wachsendem Bedarf an Halb-
leitern profitiert (beide LUKB Anlagequalitit «favorisiert»).
Belimo, weltweit fiilhrender Hersteller von Antriebs-,
Ventil- und Sensorlésungen in der Heizungs-, Liiftungs- und
Klimatechnik, profitiert davon, dass grosse Tech-Konzerne
stark in Rechenzentren investieren. Kiithllésungen fiir neue
Rechenzentren versprechen in den kommenden Jahren
Wachstumsraten von 20 bis 25 % pro Jahr.

Versorger profitieren von Investitionen in Stromnetze, die
uber Jahre stabile Ertrige ermdglichen, und von der stei-
genden Nachfrage nach Strom. E.ON (LUKB Anlagequalitit
«favorisiert») ist unser bevorzugter Anbieter von Netz-
werkinfrastruktur in Europa. Diese stellen einen zentralen
Baustein fiir die Elektrifizierung und die wachsende Rolle
erneuerbarer Energien dar. In den USA bietet NextEra
Energy (LUKB Anlagequalitit «favorisiert») eine interes-
sante Kombination von Aktivititen im regulierten Netz-
betrieb und im Bereich erneuerbarer Energien. Der Energie-
hunger der Rechenzentren sorgt fir steigende Stromnach-
frage. In der Schweiz profitiert BKW (LUKB Anlagequalitit
«gut») von der zunehmenden Elektrifizierung.

Langere Zeit herrschte im Gesundheitswesen Gegenwind
und die US-Administration drohte mit Zéllen auf Medi-
kamente sowie Gerite. Die Belastungsfaktoren haben abge-
nommen. Wir sehen Chancen bei Pharmakonzernen wie
der amerikanischen Merck (LUKB Anlagequalitit «favo-
risiert»), die mit soliden Bilanzen, hoher Profitabilitit und
starken Wirkstoffpipelines tiberzeugen. In den Bereichen
Medizintechnik und Dienstleistungen bevorzugen wir de-
fensive Unternehmen mit robusten Geschiftsmodellen,
einer hohen Preissetzungsmacht und einem grossen Anteil
wiederkehrender Umsitze, wie beispielsweise Thermo
Fisher (LUKB Anlagequalitit «favorisiert»).
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